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所有的定增方案最后都能实施吗－－当公司股票市场价格
低于拟定向增发的价格，定向增发还能进行吗？-股识吧

一、股票价格已经低于定向增发的价格，定向增发还能进行吗？

如果已经低于增发价格，定增就失败了。
这要视乎定向增发的机构是否愿意实施该方案了，这种明亏的增发市场上的机构也
是有会做的，最好的例子就是去年的000709的公开增发，增发时市场股价明显低于
每股净资产4.28元，而当时增发价格就是用4.28元增发的(增发价格不能低于每股净
资产)，当时增发前最后一个交易日的股票收盘价格是3.77元，低于增发价格超过10
%，但最后都是大股东和一些机构进行认购(公开增发只要实际认购量超过本次计
划增发量的70%就属于有效增发，否则该增发无效)，这件事当时有不少的报道。

二、跌破拟增发价会带来什么呢?从上市公司公告董事会有关定
向增发的预案的决议之日，到定向增发最终实施之时，

这期间一般有五六个月的间歇期。
在这个间歇期，上市公司的股价会有时候因为大盘的走坏等原因出现大幅的下跌并
跌破拟定增发价的现象。
由于大盘走坏，出现大幅下跌，被错而出现非理性大幅下跌，跌破甚至大大跌破拟
定增发价的现象。
出现这种现象之后，如果这种现象一直不改变，发行对象自然会放弃认购而转向直
接从市场上购买。
为了是定向增发不至于流产，上市公司一定会想尽一切办法扭转股价倒挂现象，使
公司股价上涨并远远高于拟定的发行价格，也只有这样，定向增发才能顺利实施。
对投资者来说，对股价的倒挂的股票应该积极高度关注，因为倒挂绝不会持久，这
种错往往是人弃我取的掘金良机。
这就是我们讲的，跌破拟增发价概念股的绝佳的掘金机会。
刚才道理已经讲得很明白了，如果你大大跌破拟定增发价，原来要买你增发股的可
以直接到市场去买更便宜的，干嘛还要买你增发的股票呢?所以这个时候，增发毕
竟会流产，为了保证定向增发能完成，上市公司就会想尽办法使股价大大超过拟定
增发价。
同时，这情况也只有出现在市场非常极端，非常恶劣，非常恐怖的，非正常，非理
性的很过过分的下跌当中才能出现。
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所以这个时候，对这种股票来讲，就是可遇不可求的掘金良机。
所以是市场给你这样难得的人弃我取的绝佳机会

三、所有的定增方案最终都能实施吗？为什么？

不是所有的定增方案最终都能实施。
根据《上市公司证券发行管理办法》第四十六条：中国证监会依照下列程序审核发
行证券的申请：（一）收到申请文件后，五个工作日内决定是否受理；
（二）中国证监会受理后，对申请文件进行初审；
（三）发行审核委员会审核申请文件；
（2个月应该公布证监会通过，可以适当推迟几天，因为上市公司补充材料的时间
不能计算在2个月时间内）（四）中国证监会作出核准或者不予核准的决定。
（这个过程一般需要1个月）《证券法》第二十四条：国务院证券监督管理机构或
者国务院授权的部门应当自受理证券发行申请文件之日起三个月内（这个一般是重
大项目，普通项目2个月够了），依照法定条件和法定程序作出予以核准或者不予
核准的决定，发行人根据要求补充、修改发行申请文件的时间不计算在内；
不予核准的，应当说明理由。

四、当公司股票市场价格低于拟定向增发的价格，定向增发还能
进行吗？

这要视乎定向增发的机构是否愿意实施该方案了，这种明亏的增发市场上的机构也
是有会做的。
定向增发是指上市公司向符合条件的少数特定投资者非公开发行股份的行为，规定
要求发行对象不得超过10人，发行价不得低于公告前20个交易市价的90%，发行股
份12个月内(认购后变成控股股东或拥有实际控制权的36个月内)不得转让。
2006年证监会推出的《再融资管理办法》（征求意见稿）中，关于非公开发行，除
了规定发行对象不得超过10人，发行价不得低于市价的90%，发行股份12个月内（
大股东认购的为36个月）不得转让，以及募资用途需符合国家产业政策、上市公司
及其高管不得有违规行为等外，没有其他条件，这就是说，非公开发行并无盈利要
求，即使是亏损企业也可申请发行。
定向增发包括两种情形：一种是大投资人（例如外资）欲成为上市公司战略股东、
甚至成为控股股东的。
以前没有定向增发，它们要入股通常只能向大股东购买股权（如摩根士丹利及国际
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金融公司联合收购海螺水泥14.33%股权），新股东掏出来的钱进的是大股东的口袋
，对做强上市公司直接作用不大。
另一种是通过定向增发融资后去购并他人，迅速扩大规模。

五、什么是定向增发及定增流程

就是定向增发，未必就一次比一次多。

六、调整定增方案 需要通过股东大会吗

需要，不过一般都会通过的 ，股东大会就是个渣，你又不是不知道，在A股市场里
面凡是挂“股东”两字的东西，基本上都没有散户啥事儿，就是走个流程！

七、上市公司定增审批后上市公司可以不实施吗?

可以不实施，证监会的批文是六个月的有效期，有些上市公司会因为价格的原因不
搞

八、有哪位大神知道，一般上市公司在股东大会已经通过定增方
案后，到股票停牌这个之间要经历多长时间，谢谢

上证所表示，根据2022年至今的数据统计，70%左右筹划非公开发行的公司停牌在1
0个交易日以内。
因此，《通知》以停牌时间不超过10个交易日为基本要求，能够满足大部分上市公
司筹划非公开发行股票的实际需要。
虽然有近20%的上市公司筹划非公开发行停牌时间超过15个交易日，但《通知》督
促公司履行内部治理机关决策程序，确保了申请延期复牌的严谨性。
知名经济学家宋清辉表示，《通知》的出台，标志着我国资本市场监管标准开始与
国际市场接轨，今后沪市上市公司诸如漫长的停牌和模糊的解释之类，对投资者极
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不负责的现象将一去不复返。
上证所在《通知》的起草说明中表示，从实践情况看，部分停牌存在申请随意、时
间过长、标准不统一等现象，对投资者交易的负面影响较大。
另外，“沪港通”交易机制实施后，沪市近600家上市公司股票已成为境外投资者
的交易标的。
倘若这些公司仍以筹划非公开发行为由长时间停牌，既与境外证券市场惯例原则相
冲突，也可能引起境外投资者的质疑。

九、利润分配方案尚未实施，能做定增么

安心等待股东大会确定的公告消息，视利好、利空才做判断并决定如何操作。
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